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1ne

couverture
en or

Sous forme de lingols. de fonds.
d’actions ou d'o bligations,
le métal precierx: est une
assurarnce contre les crises
Jinancicres el monélaires.

‘est Tunique placement

i enregistrer douze

années consécutives

de hausse. L'once d'or

vaut actuellement au-
tour de 1700 dollars, en progression
de T%surles neul premiers mois de
2012 et de... 521% depuis janvier
2001t Pourquoi une ielle Nambée?
Parce que l'or, métal inaltérable
mais aussi monnaie aux stocks limi-
tés et connus, est une assurance
contre la pette de valewr des hiens et
des devises. Or depuis la erise des
subprimes, en 2007, les bangues
cenlrales curapéennes el amdéri-
caines ont créd des quantités iné-

Nom du fonds

Cours*
(&n euros)

le

Toequeville Gold
Tacqueville Finance
(FROD10653501)

Global Gold & Precious
Commodities AM
{FROOOTO47527)

Fructifonds Int. Or
Matixis AM
{FROODD437808)

CM-CIC Or et Mat. Pr.
CMLIC AM
(FROOOT380174)

EdR Goldsphere
Rothschild AM
(FROO1C849729)

199

442,30

48,08

45,95

113

«fl est
probable
que I'once
atteigne

2000

42100
doflars en

2045

»

Alexandre
Carrier, gérant

a Natixis

depuis

1 janvier

-1%

-5,6%

-3%

-3,3%

-4%

AM.

Performance*
m Commentaire

+53%

+28,7%

+26,5%

+23,1%

Ns**

dites de monnaies ; I'équivalent de
6000 milliards de dollars, soil plus
de 10% du PIDB des deux zones éco-
nomiques. « Les monanies sowl
Prises en aversion par le mavche,
Cest tres bon pour Uor, qui est v
COTRENE WIE ISSUTURCE POUE Prold
ger les portefewilles », explique
Alexandre Carrier, géranl. de Frueli-
fonds International Or & Natixis AM.
Autrernent dit : un investisseur
n'achéte pas forcément de or pour
gagner plus, mais pour perdre
moins. Cel é14, les cours du mélal

jaune ont baissé, reflétant le retour

de conlianee des investisseurs. Loin
de détourner les acheteurs d’or,

L'ohjactif est da faire mieux, en euros,
gue son indice de référence (le XAU].
Paritenu sur rois ans et en 2012,

Cible essentiellernent de grandes
mires canadizrnes. Bien classs
pour ses performances sur trois ans.

Se fovalise sur les capitalisations
moyzrnes, essentiellement au Canada.
Trés attentif a la qualité du managament.

Investit dans de grandes capitalisations
auriféres. Performances sur trois ans
dans le peloton de téte du secteur.

Cikle les capitalisations moyennes.
Trés présent en Amérique du Mord, mais
absent d'Afrigue du Sud, trop risquée.

* AuB8-11.12. ** Fonds crbg on 2010.
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Challenge

« cette baisse des cours fes o fudt re-
penie », poursuil le gérant, « cue
Uincertitude perdure, des dewsx
edtds de PAllealique ».

Cette demande serait suffisante
pour maintenir les colrs, Mais il y a.
micux : les banques cenlrales elles-
méres, qui pendant des années
avaienl vendu leur or, se mellenl
en racheter massivement. « La
monneie ne velont plus grand-
chose, de plus en plus de bangues
centrales, essentiellerment dmer-
gentes (Russie, Brésil, Mexigque,
Corée du Sud et surtout Chine),
cherchenl a diversifiee lewrs réser
ves de changs, libellées le plus sou-
vent en dollars ou eir euros, Blles
choisissenl Uov, wn aclif réel el
rare s, explique Raphaél Dubois,
géranl du fonds Goldsphere chez
Edmond de Rothschild. Rien que
pour le premier semestre 2012, les
banques centrales qui communi-
quent lenrs réserves — ce qui n'est
pas le ¢as de la chinoise, diserdie
sur le sujet — en ont racheté plus de
250 lonnes, parfois direclement au-
pros des producteurs locanx,

Mais 'or est un marché minuscule
d’environ 4400 tonnes par an ol
cette demande engorge le marché,
alors que Pollre est déjisous pres-
siol. « Les cours de Uor resteront
dlevds, It n'est pas improbable gu'ils
lonechent 2000 ow 2100 dol- wep
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Challence
(&}

Challenge

Que dit I'économie cette semaine 7

PLACEMENTS

e Lars Ponee e 2013 », prévoit

Alexandre Carrier, comme la plu-
part dos géranls du secleur. Avoir
de 'or, & hautewr de 5 4 10% de son
porlelenaille, semble indispensable,
Sous quelle forme? Cela dépend de
I'appétit pour le risque de chacun.

L'OR PHYSIQUE

Ce que lon appelle « Lor physique »
présente plusienrs avantages. (est
un investissement facile, bien adap-
& anx investissenrs réfractaires aux
risques imporlanis : pas de risque do
défaut, iquidité garantie, revente fa-
cile et rapide. Cela ranquillise ceux
qui redoutent une aggravation de la
crise financiere et monétaire. L'or
n’esl-il pas appelé « la monnaie ul-
time »7 La solution la plus hasique
consisgle 4 acholer des lingols, qui
répliquent strictement le cours du
« flving » de Londres. Liindustrie,
consciente que Pachal d’un kilo d’or
(aux alentours de 44000 euros) n'est
pas ala poriée de Lous, a développd
une ganine de lingoting de plus pe-
fits poids : KOO, 250, 100, 80, 20, 10 et
récemment 5 gramnies, Cela met le
ficket d'entrée antour de 250 euros,
avee cependant un pelil surcal de
5% environ par rapport au cours de
T'onee, qui correspand & lamarge du
fabricant. Pour acheter, ¢’est simple,
il sutfit de s'adresser 4 sa banque.
Celle-¢i passera commande aupres
du principal distributeur de lingoting
en Franee, CPoR, quilesliveera dans
des sacs scellés et munis dune
preuve d'achat, indispensable pour
se justifier auprés du fise,

L'achat de pigces peut se faire au-
prés de bouligques spécialisées, des
bangues et de sites Internet comme
Picce-arcom ou Aucollre.com. Ces
derniers fonctionnent comme une
petite place de marché ouun dépd-
venle. TIs s¢ rémundrent, & 1a com-
mission (1% a l'achat et 1% a la
venie, auxquels s’ajoutent. éventucl-
lement des frais de garde). Les
pigces ont une dimension nn peu
plus spéculative, car elles valent
plus ou moins leur poids en or, se-
lon leur rarelé el lear qualilé. Alien-
tion, cependant : & la différence des
lingots, ln'y a plus de cotation offi-
cielle pour les picces depuis 2004 en
France. CPoR, I'invernteur des lingo-
Lins, donne un cours « de réfé-
rence », pas foreément fourni par
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les boutigques spécialisées, ni les
sites Internet. ..

Commeaenl conserver lingols, lingo-
tins et pidces? Les garder chez soi
o8l risqué ol pout poser des proble-
mes fiscaux & larevente (Tére enca-
iré pi-dessous ). Le plus sir reste de

&

conserve l'or de ses clients dans un
baticaire ), Aucoffre.comn auprés de
BNP I'aribas, ou dans des coffres en
Suisse et en Delgique, avec éven-
tuellement constat d’hnissier, pour
on assurcr sa présence réelle

Attention: &
la différence
des lingots,

il n’y aplus LES ETF
de cotation T

e Sl g'agit de protéger lavaleur de ses
officielle placements, Vor papier, sous [orme
pour les devaleurs niobiligres échangeables,

parail le plus indiqué. Dans ce cas, il
faut passer par des produits spé-
ciaux, les ETF {Exchange Traded
Fund). Depuis 2003, dale de leur lan-
carnent, ils ont collectd Péquivalent
de 2750 tonnes d’or. Les deux prin-
cipaux en Kurope sont le Lyxor GBS
{code FROO10298521) et 'ETFS
Physical Gold (JEOOB1VS3770), dis-
tribué par ETF Securities. Ces ETF
sonl en [ail des obligations 4 durée
indéterminée dont la particularité
esl.d’éire garantics par un stock d'or
physique. A chaque fraction de
barre d'or détenue sous forme de
PAPICT par un invesLisseur corres-
pond une quantité de métal acheté
el sloeké dans un collre par Fémel-

pieces d'or
depuis 2004
en France.

T > 4 ] o s
Un impét pour chaque

placement aurifére

‘or physique est exonéré de TVA depuis 2000.
A la revente, deux options. La premiére est
une taxe forfaitaire de 8% sur le produit de la
vente, avec ou sans plusvalue. Depuis 2006,
on peut aussi choisir une taxe de 34,5% sur la plus-
value réelle, avec décote de 10% par an au bout
de trois ans de détention. Mais il faut, pour cela,
justifier du prix d'achat et de la durée de détention,
d'ol la nécessité de conserver les pigces ou lingots
dans des emballages scellés aves leur certificat ou
de les confier 4 la bangue. Les plus-values sur les
ETF et les actions {qui ne sont souvent pas éligibles
au PEA) sont imposées dés le premier eure 4 19%,
plus la CSG, la CRDS et les prélévements sociaux,
ce qui revient aussi a 34,5%. Pour les dividendes,
oh peut opter pour un prélévement de 36,5%
ou une intégration dans I'impdt sur le revenu,
avec un systéme d'abattements. |

tenr, Les BT sur I'or en répliquent
done strictement les performances,
diminuées des Irais de gestion, soil
1,6% & la souscription et 0,2% de
[rais de gestion annuels pour Lyxor
GBS, Seul bémol : ce sont des pro-
duits financiers, done moins liqui-
des que ne le sonl picees ol lingols,

LES ACTIONS

11 peur aussi étre judicienx d'aller
chercher des pépites 4 la source, en
investissant directement dans les
producleurs colés, Avec une delion
de mine d'ar, on peut hénéficier des
nouvelles dérouvertes, de la valori-
sation des investissements, qui font
monter fortement la valeur du titre,
Cest d’aulant plus vrai gue les so-
clétés auriféres cotées n'ont pas a-
Lanl, profité quelles le devraient de
laremontée des cours de Lot de ces
derniéres armées. (Mest une anoma-
lie, explique Alexandre Carricr, car
« lorsquie Uonce gagne 1%, les béné-

Jices des producienrs croissend en

moyenne de 2 d 3% » Cest autant
pluslemoment de s’y intéresser que
les opérations (OPA, échange...) se
multiplient, avec des primes de 264
4 60% sur les cours. Loes raisons on
sont simples : un retard boursier, et
une progression des marges, avec
des exploitants qui naitrisent nieux
leurs colits et ont renonceé aux pro-
Jjots les moins rentables.

Hélas, il est deverm compliqué pour
un inveslisseur individuel de se lan-
cer seul dans la sélection de mines
d'or cotées : A Paris, Uoftre est quasi
Inexistante et il faut alors acheter
des titres étrangers, sur des places
comme Londres, Franclorl ou
Toronto, Cela signifie des frais plus
¢levés, el aussi des informalions
plus difficiles d’accés:; génant, dans
un secteur quil faur surveiller
« compne Le loil suv le few », sclon
Raphaél Dubois, chez Roths-
child AM. Lasolution 1a plus simple
consiste 4 investir dans un fonds
spécialisé, I en existe plusieurs di-
Zaines, dont vous trouverez 1cl une
sélection (lére page 76). Ce sont
cux les plus améme de dénicher les
petites juniors prometteuses, les
charapions de l'exploration ou les
sociétés spécialisées dans le finan-
cementt de nouveaux filons. Les nou-
veaux chercheurs d'or, en quelque
sorte. Emmanuelle Ducros
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